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WILL THE CRISIS TRIGGER
A REVIVAL OF THE IMF?
Note based on remarks prepared for a panel organised by the Per










































































G7  countries  (and  soon  afterwards  of  the  International  Monetary  and  Financial 
Committee) on the response to the crisis. Governments had started to be pulled 
apart  by  national  politics,  but  markets  have  forced  them  to  hang  together  and 
converge on a common template in spite of political and institutional differences. 






































Even  though  these  improvements  have  often  given  rise  to  complacency  –  as 
illustrated  by  vulnerability  to  inflationary  shocks  and  the  fact  that  a  number  of 




































































•  Politics  are  increasingly  difficult.  Ever  since  the  Asian  crisis,  the  Fund  has  been 
struggling to regain political legitimacy. Put simply, its job was easy when, backed by 
the only superpower and a powerful group of like‐minded countries, it was giving 
advice  to  medium  or  small‐sized  countries  whose  economic  policies  were  of 
debatable quality. Those days are gone. Beyond the accusation that its advice may be 
questionable  and  the  suspicion  that  it  does  not  apply  the  same  yardstick  to  all 
countries, the deeper problem is that the Fund is now torn between the G7 and the 
developing countries. To regain the legitimacy lost in the developing world it needs 
to  distance  itself  from  the  G7,  but  it  cannot  afford  to  lose  the  support  of  the 
advanced countries which still form the majority of its shareholders.   









of  the  IMF  is  gone.  Michel  Camdessus’  dream  of  transforming  the  International 
Monetary and Financial Committee (IMFC) into the governing structure for the world 
economy  is  beyond  reach









 economic  diplomacy’,  and  this  telling  image  indicates  how  much  the  world  has 







speech  at  the  Bruegel/Peterson  conference  on  Friday  10  October,  and  there  are 





mission  effectively.  The  question  is  what  reforms  would  make  it  better  able  to 
exercise it in the future. There are two different issues here.  
One  is  who  should  be  in  charge  of  the  policing  of  exchange  rates,  if  and  when 
needed. This is probably an issue of the past, and a rather narrow one to start with, 
but one that has mobilised much time and diplomatic effort in recent years. The 
reason  why  the  Fund  has  been  unable  to  come  up  with  a  clear  statement  goes 
beyond the obvious political fact that as an institution, it cannot afford to side with 























Even  advanced  countries  can  benefit  from  external  advice  and  IMF  reports  can 






















the  key  institution  in  charge  of  linking  macroeconomic  analysis  and  financial 
surveillance.  It  does  face  a  potential  competitor  in  this  field,  the  Bank  for 
International Settlements (BIS), but the BIS is a central banks’ club and the role to be 






the  WEO  is  an  issue.  These  are  methodologically  difficult  but  solvable  problems, 
which primarily require investing resources to address them.  
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 The  second  problem  is  that  the  Fund  has  a  comparative  advantage  in  linking 


















erupted,  or  when  communist  countries  started  their  transition,  to  mention  only  three 
prominent examples. For this even more challenging transformation, it can rely on strong 
assets – its wide membership, its governance, the quality of its expertise, its intellectual 
credibility, the continued need for financial assistance. But it needs to display a combination 
of modesty and boldness that, in the past, has not always been a defining characteristic of 
the institution.   
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